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　要約
　本論は、金融機関の財務データや日本銀行からの統計による「金融機関から見た」貸出
ではなく、借りる企業側からみた貸出データを用いて推計を行ったことが分析の特徴と言
える。
　企業の金融を通じた貸出スタイルは、短期貸出から長期貸出への変更が確認され、利子
率の短期貸出に対する反応は統計的にも推測される。すなわち、短期貸出が減ったことで、
企業はより金利の動向に注視し、貸出資金を調達している事態が明らかになった。
　他方、長期の貸出を見たとき、利子の反応速度は特定業種にしか有意な結果を導くこと
ができない。そして、統計的に有意な業種は不動産業とサービス業であり、信用金庫は利
子の貸出の反応に関しては、強く影響されることが分かる。
キーワード:	金融機関の貸出行動　短期貸出利子率　長期貸出　産業別貸出
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「法人統計から見た金融機関の貸出行動の分析」
はじめに
　金融機関の貸出行動の分析に用いられる統計は、金融機関の財務諸表やディスクロー
ジャ誌によって入手するのが一般的である。実は、金融機関の種別ごとに貸出業態を調査
するときには、日本銀行の発表した金融統計で都市銀行、第一地方銀行、第二地方銀行、
信用金庫の貸出先別の統計を入手するケースが多い。もちろん、業種別に分析したいとき
には、銀行毎の業種貸出を集計して特徴を探ることになる。
　経済産業省では、産業毎にアンケート調査を行いつつ、財務諸表と損益計算書の統計を
作成し、掲示している。例えば、資産項目を見れば、その産業がどのような資産を持って
いるか、担保について、およその特徴が明らかになる。また、負債項目を見れば、流動負
債と固定負債の両項目には、金融機関からの短期の貸出、あるいは長期の貸出、有価証券
による資金調達などが克明に記載されている。本論の目的は、全産業をいくつかの範囲に
分けて、銀行を通じた貸出の特徴を探ることにある。
　私の5年前の先行研究では、地域金融機関の貸出は介護・医療とサービス産業向けへの
貸出が増え、他産業向けは減少した特徴が明らかになった。現在まで、アベノミクスの超
金融緩和の政策が民間の貸出行動にどのような影響を及ぼしたのかということを調査する
ことも本稿の副次的目的と言える。
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１　金融機関の貸出と法人企業統計の特徴について
　本論では、まず、日本の金融機関の貸出の現況と法人企業統計の特徴について言及し、
その後、本論の目的を果たす。
１－１　日本の金融機関の貸出の特徴
　まず、金融機関毎の貸出残高（末残高値）の変化について見ておこう。ここでは金融機
関を都市銀行、第一地方銀行（地銀Ⅰ）、第二地方銀行（地銀Ⅱ）、そして信用金庫に大別
して議論を試みている。日本銀行の発表する統計データから、それらは入手可能であり、
これらの機関の預金と貸出の規模は、日本で流通する資金のおよそ4分の3を占めるからで
ある。もちろん、ゆうびん銀行、JAや公的金融（政策金融を含む）もかなりの規模を有
している。ただし、ゆうびん銀行の企業への貸出（与信活動）の規模は非常に小さい。他方、
JAの貸出の特徴を述べれば、融資をしているとはいえ、サービス産業などに貸付、農業
とは無関係な融資が多いという特徴を有する。すなわち、ゆうびん、JAの両行は集めた
預金を用いて、資産収益の獲得を主眼として行う銀行なので、それを考慮して分析から外
している１。
　さて、以下の図1－1～図1－3は、法人向け、中小企業向け、個人向けの貸出残高の2013
年～2017年までの前年変化率を記したものである。図1－1の法人向け貸出からも分かるよ
うに、信用金庫以外の金融機関の貸出は2017年になり、急減している事態が確認できる。２
　以上のことをまとめれば、都市銀行は中小企業向けを微増させ、個人向けの貸出を減ら
した。地方銀行Ⅰ、Ⅱは法人・中小企業、個人向けの増加スピードはここ数年高かったが、
最近両行は貸し出しを減少させる姿勢が明らかである３。
　また、アベノミクスの超金融緩和の施策に対応して、与信活動を活発化させたのは、地
方銀行であったが、都市銀行は貸出を減らしていたという事実も確認できる。
　では、法人・中小企業向け貸出の減退している理由を探るため、業種別貸出を観察する
ことにしよう。
１	 天尾［天尾，2005］［天尾，2016］参照。ゆうびん銀行は明らかに、貸出より資産収益重視のスタン
スである。JAも農協会員外へのサービス産業向け融資が中心であるが、上部機関である農林中央
金庫への預託によって、資産収益を集めることも行っている。
２	 2017年のデータは8月までの値の平均値を取っており、そのために低い値になった可能性も否定で
きないことに注意を要する。
３	 図1－2では、当局のデータで信用金庫のものは存在しておらず、欠落して書いている。
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　まず、中小企業と個人向け貸出の変化についても見ておこう。ここでは、都市銀行が中
小企業向けの貸出を減少させていたが、最近増大に転じていることが分かる（図1－2参照）。
そして、信用金庫の特徴は、法人向け、個人向けの貸出の増加を維持し続けていることに
ある。
図１－１　銀行の法人向け貸付の変化
図１－２　銀行の中小企業への貸付の変化
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　これまでの言及を要約すれば、都市銀行は中小企業向けの貸出を増やして、個人と法人
向け貸出を減らしている。地方銀行Ⅰ、Ⅱは法人、中小企業向けの貸出の増加スピードは
ここ数年高かったが、地方銀行Ⅱだけは中小企業向けの貸出を減少させている。アベノミ
クスの超金融緩和の施策に対応して、与信活動を活発化させていたのは地方銀行であった
が、最近中小企業向けを減退させているのは地方銀行Ⅰと都市銀行であった。
　つぎに、法人・中小企業向け貸出が減退している理由について業種別貸出を観察して、
その動向を探ることにしよう。
１－２　法人企業統計データからの業種別貸出動向を探る。
　まず、法人企業統計のデータはアンケート調査によるものであり、このアンケートの母
集団の特徴については図1－4で見ておく。データでは、建設、製造業、小売、建設、不動
産、サービス業で調査企業数の多いことが分かる。
　本論では、母集団の差異を考慮し、財務データの数値をデータの母集団の企業数で割り、
一企業あたりで換算して分析を行う。
　まず、一企業あたりの長期の貸出残高と短期の貸出残高を比べたのが、図1－5である。
この図からも分かるように、長期も短期も貸出残高は減っているが、ここ数年、長期の貸
出残高は下げ止まったが、短期の貸出残高が減少し続ける傾向が確認できる。
　貸出金額全体で見ても、2008年のサブプライムショックの後に貸出が減少傾向に転じた
ことが読み取れる（図1－4参照）。
図１－３　銀行の個人向け貸付の変化
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図１－４　法人企業統計データの母集団企業数
図１－５　長期と短期の貸出金残高の推移
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　図1－5ｂは貸出に必要となる金融機関からの短期と長期の貸出資金総額に占める、長期
で貸し出された金額の比率を示したものである。この図から年々、企業の金融貸出で短期
の貸出が減り、長期の貸出に切り替わっている姿が読みとれる。
　では、つぎに建設、製造業、小売、不動産、サービス業のそれぞれの一企業あたりの短
期の貸出残高の変化を図１－６で見ておくことにしよう。これを見れば、特に、不動産産
業と製造業の一件あたりの貸出残高が急落していることが分かろう。他方、建設業とサー
ビス産業は2015年から底を脱し、貸出残高が伸びていることが確認できる。
　目を転じて、産業別でみた一企業あたりの長期の貸出残高の動向について見ておこう（図
1－7参照）。小売と建設、ずっと貸出の落ちていた不動産業が、2012年より金融機関から
の貸出を増やしているという特徴が見られる。
図１－５ｂ　総貸出残高に占める長期貸出残高の割合の変化
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図１－６　業種別一企業あたりの短期貸出残高の推移
図１－７　業種別一企業あたりの長期貸出残高の推移
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２　銀行の提示した利子率と貸出の感応度について
　本論付表の基本統計表からも明らかであるが、金融機関では、一般に長期金利（lrate）
は短期金利（srate）より低く設定されているが、平均値で見たとき、実は都市銀行だけ
長期の金利は短期の貸出金利より高く設定されている。これが全体の貸出行動を規定して
いると考えられる（図２－０参照）。
　これは日銀の超金融緩和は長期の国債価格（金利が上昇しないよう）をコントロールし
て行っている。都銀と地銀Ⅰの長期金利が同じ水準の低い状況で進んでいるのは、そのた
めである。その影響は地銀ⅠⅡ、信用金庫の長期の貸出増の動きにつながっていると推測
できる。
　ここでは都市銀行、地方銀行1、地方銀行2、信用金庫の貸出利子率（総合）と短期利子
率、長期利子率と業種別一企業あたりの貸出残高への反応の推計を行うことにした。
　まず、2004年～2016年期間の一企業あたりのすべての貸出金残高総額（All_lend_
capita）の対数値と各銀行の提供する利子率との関係を推計しよう（都市銀行は図2－1と
表2－1、地方銀行1は図2－2と表2－2、地方銀行Ⅱは図2－3と表2－3、信用金庫は図2－4
と表2－4で記すことにした）。
　さて、図2－1から図2－4の横軸の利子率の目盛を見ていただきたい。実は、金利の設定
範囲が都市銀行、地方銀行Ⅰ、地方銀行Ⅱ、信用金庫と徐々に範囲が上がっていることが
図２－０　都銀と地銀Ⅰの長短金利の特徴
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確認できよう。そして、それぞれの金融機関の貸出利子率で貸出残高の対数値を推計した
とき、表2－1～表2－4の推計値は統計上有意な値を取っている。
図２－１　l_All_lend_capita 対 rate_togin（最小二乗フィット付）
図２－２　l_All_lend_capita 対 rate_chigin1（最小二乗フィット付）
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図２－３　l_All_lend_capita 対 rate_chigin2（最小二乗フィット付）
図２－４　l_All_lend_capita 対 rate_shinkin（最小二乗フィット付）
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　これは、牽強付会な解釈かもしれないが、各金融機関の貸出利子率について市場棲み分
けがなされて、それを知った上で、企業は銀行を選択し、推計結果がそれを反映した可能
性を指摘できる。
表2－1: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_All_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.15552 0.0371096 112.0 <0.0001 ***
rate_togin 0.251767 0.0368535 6.832 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 4.396103 S.D.	dependent	var 0.092477
Sum	squared	resid 0.019574 S.E.	of	regression 0.042184
R-squared 0.809260 Adjusted	R-squared 0.791920
F（1,	11） 46.67025 P-value（F） 0.000028
Log-likelihood 23.79391 Akaike	criterion －43.58782
Schwarz	criterion －42.45792 Hannan-Quinn －43.82006
Rho 0.266291 Durbin-Watson 1.354015
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
　この推計で問題なのは、銀行と貸出利子率との関係が、利子が上がったら貸出が増える
という異符号の値を採っていることにある。どの銀行においてもその関係が成立している。
これは低金利に誘導された状態が長く続いており、さらに、貸し出す金融機関で金利の幅
が分かっている。そのため、借りる企業は、金利についての感応度が低いということが導
かれたのかもしれない４。
　なお、この推計で用いた貸出残高の総額は、金融機関からの長期と短期の貸出残高を総
和したもので、それをアンケート企業の母集団の数で割ったものを用いたことを念のため
断っておく。
４	 実際に、最近の貸出に関する関数を推計するとき、利子率の他に、経常利益や実質GDPを入れて
推計した場合に、まったく金利の反応が弱くて推計が有意でないという事態が生じやすい。
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表2－2: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_All_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.01344 0.0625972 64.12 <0.0001 ***
rate_chigin1 0.241873 0.0387600 6.240 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 4.396103 S.D.	dependent	var 0.092477
Sum	squared	resid 0.022604 S.E.	of	regression 0.045331
R-squared 0.779740 Adjusted	R-squared 0.759717
F（1,	11） 38.94103 P-value（F） 0.000063
Log-likelihood 22.85857 Akaike	criterion －41.71713
Schwarz	criterion －40.58723 Hannan-Quinn －41.94938
Rho 0.205403 Durbin-Watson 1.364556
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－3: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_All_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.94494 0.0572227 68.94 <0.0001 ***
rate_chigin2 0.240729 0.0300396 8.014 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 4.396103 S.D.	dependent	var 0.092477
Sum	squared	resid 0.015008 S.E.	of	regression 0.036937
R-squared 0.853761 Adjusted	R-squared 0.840467
F（1,	11） 64.21955 P-value（F） 6.43e-06
Log-likelihood 25.52076 Akaike	criterion －47.04152
Schwarz	criterion －45.91162 Hannan-Quinn －47.27377
Rho 0.143761 Durbin-Watson 1.523359
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－4: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_All_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.68161 0.0900355 40.89 <0.0001 ***
rate_shinkin 0.317347 0.0397288 7.988 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 4.396103 S.D.	dependent	var 0.092477
Sum	squared	resid 0.015091 S.E.	of	regression 0.037039
R-squared 0.852952 Adjusted	R-squared 0.839584
F（1,	11） 63.80540 P-value（F） 6.63e-06
Log-likelihood 25.48487 Akaike	criterion －46.96975
Schwarz	criterion －45.83985 Hannan-Quinn －47.20199
Rho 0.085577 Durbin-Watson 1.586625
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
２－１　短期貸出と金融機関の提示する利子率との反応について
　まず短期貸出の特徴について述べよう。一企業あたりの短期貸出の総額と都市銀行、地
方銀行ⅠとⅡ、信用金庫の短期貸出金利との関係を推計しよう（都市銀行は図2－5と表2
－5、地方銀行Ⅰは図2－6と表2－6、地方銀行Ⅱは図2－7と表2－7、信用金庫は図2－8と
表2－8で記すことにした）。
図２－５　l_short_lend_capita 対 srate_togin（最小二乗フィット付）
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　図2－5～図2－8の横軸の短期貸出利子率の数値を見ると分かるが、ここでも各行で利子
の設定範囲がきれいに並んでいる事が分かろう。一番低位の貸出利子率は都市銀行が担い、
中位は地方銀行、そして一番高位は信用金庫が担っている。
図２－６　l_short_lend_capita 対 srate_chigin1（最小二乗フィット付）
図２－７　l_short_lend_capita 対 srate_chigin2（最小二乗フィット付）
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表2－5: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_short_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.81322 0.0504561 55.76 <0.0001 ***
srate_togin 0.513612 0.0612353 8.388 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.202967 S.D.	dependent	var 0.184573
Sum	squared	resid 0.055278 S.E.	of	regression 0.070889
R-squared 0.864782 Adjusted	R-squared 0.852490
F（1,	11） 70.35042 P-value（F） 4.15e-06
Log-likelihood 17.04598 Akaike	criterion －30.09197
Schwarz	criterion －28.96207 Hannan-Quinn －30.32421
Rho 0.205800 Durbin-Watson 1.571146
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
図２－８　l_l_short_lend_capita 対 srate_shinkin（最小二乗フィット付）
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表2－6: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_short_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.97358 0.228828 8.625 <0.0001 ***
srate_chigin1 0.697089 0.128780 5.413 0.0002 ***
Mean	dependent	var 3.202967 S.D.	dependent	var 0.184573
Sum	squared	resid 0.111582 S.E.	of	regression 0.100717
R-squared 0.727053 Adjusted	R-squared 0.702240
F（1,	11） 29.30089 P-value（F） 0.000212
Log-likelihood 12.48043 Akaike	criterion －20.96087
Schwarz	criterion －19.83097 Hannan-Quinn －21.19311
Rho 0.327254 Durbin-Watson 1.145994
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－7: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_short_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.84297 0.173771 10.61 <0.0001 ***
srate_chigin2 0.680691 0.0863523 7.883 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.202967 S.D.	dependent	var 0.184573
Sum	squared	resid 0.061485 S.E.	of	regression 0.074763
R-squared 0.849598 Adjusted	R-squared 0.835925
F（1,	11） 62.13732 P-value（F） 7.51e-06
Log-likelihood 16.35421 Akaike	criterion －28.70841
Schwarz	criterion －27.57851 Hannan-Quinn －28.94066
Rho 0.230760 Durbin-Watson 1.455611
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－8: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）
従属変数: l_l_short_lend_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 0.507797 0.0917841 5.533 0.0002 ***
srate_shinkin 0.270515 0.0378093 7.155 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 1.162524 S.D.	dependent	var 0.058217
Sum	squared	resid 0.007194 S.E.	of	regression 0.025573
R-squared 0.823123 Adjusted	R-squared 0.807043
F（1,	11） 51.19013 P-value（F） 0.000019
Log-likelihood 30.30064 Akaike	criterion －56.60128
Schwarz	criterion －55.47139 Hannan-Quinn －56.83353
Rho 0.363416 Durbin-Watson 1.189174
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
　これらの計測結果を要約すれば、総計で見たとき短期でも長期でも、金融機関の中で、
信用金庫の短期の貸出残高は一番利子反応に対して弱いことが示された。
　これは、与信企業は自身の信用状況によって借りられる機関が決まっており、その金利
で借りるしかない。他行と比べて金利の高い信用金庫で、金利の貸出反応は低くなる。こ
れは企業が都銀、地方銀行Ⅰ、Ⅱで借りられないなら、企業の最後の貸手は信用金庫とい
うスタイルになり、それがこのような結果になったと推測できる。
２－２　業種別短期貸出の特徴について
　つぎに、業種別の短期貸出の特徴について言及しよう。
　ここで建設（slend_const）は表2－9a～2－9d、製造業（slend_manu）は表2－10a～表
2－10d、不動産（slend_est）は表2－11a～2－11dと小売（slend_reta）は表2－12a～2－
12d、サービス（slend_serve）表2－13a～2－13dで記したように、それぞれの短期貸出と
銀行の提示する短期金利との関係を推計してみよう。
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表2－9a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_slend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.29211 0.112434 20.39 <0.0001 ***
srate_togin 0.727250 0.136454 5.330 0.0002 ***
Mean	dependent	var 2.843975 S.D.	dependent	var 0.286252
Sum	squared	resid 0.274485 S.E.	of	regression 0.157966
R-squared 0.720847 Adjusted	R-squared 0.695470
F（1,	11） 28.40493 P-value（F） 0.000241
Log-likelihood 6.629546 Akaike	criterion －9.259092
Schwarz	criterion －8.129193 Hannan-Quinn －9.491337
Rho 0.265640 Durbin-Watson 1.413113
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－9b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_slend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.11860 0.432088 2.589 0.0252 **
srate_chigin1 0.978326 0.243171 4.023 0.0020 ***
Mean	dependent	var 2.843975 S.D.	dependent	var 0.286252
Sum	squared	resid 0.397852 S.E.	of	regression 0.190180
R-squared 0.595383 Adjusted	R-squared 0.558599
F（1,	11） 16.18619 P-value（F） 0.002005
Log-likelihood 4.216864 Akaike	criterion －4.433727
Schwarz	criterion －3.303829 Hannan-Quinn －4.665972
Rho 0.529078 Durbin-Watson 0.920523
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－9c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_slend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.07502 0.440816 2.439 0.0329 **
srate_chigin2 0.885380 0.219056 4.042 0.0019 ***
Mean	dependent	var 2.843975 S.D.	dependent	var 0.286252
Sum	squared	resid 0.395669 S.E.	of	regression 0.189657
R-squared 0.597602 Adjusted	R-squared 0.561021
F（1,	11） 16.33614 P-value（F） 0.001943
Log-likelihood 4.252619 Akaike	criterion －4.505238
Schwarz	criterion －3.375339 Hannan-Quinn －4.737483
Rho 0.590239 Durbin-Watson 0.842311
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
※表2－9d　モデル 1: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_slend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 0.277168 0.740914 0.3741 0.7154
srate_shinkin 1.06054 0.305210 3.475 0.0052 ***
Mean	dependent	var 2.843975 S.D.	dependent	var 0.286252
Sum	squared	resid 0.468755 S.E.	of	regression 0.206432
R-squared 0.523274 Adjusted	R-squared 0.479935
F（1,	11） 12.07404 P-value（F） 0.005196
Log-likelihood 3.150859 Akaike	criterion －2.301717
Schwarz	criterion －1.171819 Hannan-Quinn －2.533962
Rho 0.685187 Durbin-Watson 0.667551
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－10a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_slend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.33412 0.0821587 40.58 <0.0001 ***
srate_togin 0.394074 0.0997108 3.952 0.0023 ***
Mean	dependent	var 3.633158 S.D.	dependent	var 0.171921
Sum	squared	resid 0.146565 S.E.	of	regression 0.115430
R-squared 0.586771 Adjusted	R-squared 0.549205
F（1,	11） 15.61965 P-value（F） 0.002264
Log-likelihood 10.70784 Akaike	criterion －17.41567
Schwarz	criterion －16.28577 Hannan-Quinn －17.64792
Rho 0.378473 Durbin-Watson 1.212355
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－10b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_slend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.83489 0.328078 8.641 <0.0001 ***
srate_chigin1 0.452636 0.184636 2.452 0.0322 **
Mean	dependent	var 3.633158 S.D.	dependent	var 0.171921
Sum	squared	resid 0.229367 S.E.	of	regression 0.144401
R-squared 0.353317 Adjusted	R-squared 0.294528
F（1,	11） 6.009890 P-value（F） 0.032160
Log-likelihood 7.796779 Akaike	criterion －11.59356
Schwarz	criterion －10.46366 Hannan-Quinn －11.82580
Rho 0.422052 Durbin-Watson 1.016246
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－10c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_slend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.52540 0.247023 10.22 <0.0001 ***
srate_chigin2 0.554445 0.122754 4.517 0.0009 ***
Mean	dependent	var 3.633158 S.D.	dependent	var 0.171921
Sum	squared	resid 0.124248 S.E.	of	regression 0.106279
R-squared 0.649691 Adjusted	R-squared 0.617845
F（1,	11） 20.40087 P-value（F） 0.000877
Log-likelihood 11.78154 Akaike	criterion －19.56309
Schwarz	criterion －18.43319 Hannan-Quinn －19.79533
Rho 0.305008 Durbin-Watson 1.322714
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
※表2－10ｄ: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_slend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.91489 0.381245 5.023 0.0004 ***
srate_shinkin 0.709941 0.157049 4.521 0.0009 ***
Mean	dependent	var 3.633158 S.D.	dependent	var 0.171921
Sum	squared	resid 0.124114 S.E.	of	regression 0.106222
R-squared 0.650071 Adjusted	R-squared 0.618259
F（1,	11） 20.43493 P-value（F） 0.000871
Log-likelihood 11.78859 Akaike	criterion －19.57718
Schwarz	criterion －18.44728 Hannan-Quinn －19.80943
Rho 0.306030 Durbin-Watson 1.296990
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－11a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_slend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.21277 0.125839 25.53 <0.0001 ***
srate_togin 0.898313 0.152723 5.882 0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.894441 S.D.	dependent	var 0.344637
Sum	squared	resid 0.343839 S.E.	of	regression 0.176800
R-squared 0.758759 Adjusted	R-squared 0.736828
F（1,	11） 34.59757 P-value（F） 0.000106
Log-likelihood 5.165251 Akaike	criterion －6.330502
Schwarz	criterion －5.200603 Hannan-Quinn －6.562747
Rho －0.227598 Durbin-Watson 2.352020
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－11b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_slend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.74575 0.492731 3.543 0.0046 ***
srate_chigin1 1.21835 0.277299 4.394 0.0011 ***
Mean	dependent	var 3.894441 S.D.	dependent	var 0.344637
Sum	squared	resid 0.517364 S.E.	of	regression 0.216871
R-squared 0.637012 Adjusted	R-squared 0.604013
F（1,	11） 19.30406 P-value（F） 0.001074
Log-likelihood 2.509528 Akaike	criterion －1.019055
Schwarz	criterion 0.110843 Hannan-Quinn －1.251300
Rho 0.179834 Durbin-Watson 1.624352
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－11c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_slend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.55122 0.440021 3.525 0.0048 ***
srate_chigin2 1.17280 0.218661 5.364 0.0002 ***
Mean	dependent	var 3.894441 S.D.	dependent	var 0.344637
Sum	squared	resid 0.394244 S.E.	of	regression 0.189315
R-squared 0.723395 Adjusted	R-squared 0.698249
F（1,	11） 28.76786 P-value（F） 0.000229
Log-likelihood 4.276081 Akaike	criterion －4.552161
Schwarz	criterion －3.422263 Hannan-Quinn －4.784406
Rho 0.047952 Durbin-Watson 1.882821
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
※表2－11d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_slend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 0.413607 0.749034 0.5522 0.5919
srate_shinkin 1.43819 0.308555 4.661 0.0007 ***
Mean	dependent	var 3.894441 S.D.	dependent	var 0.344637
Sum	squared	resid 0.479087 S.E.	of	regression 0.208694
R-squared 0.663868 Adjusted	R-squared 0.633310
F（1,	11） 21.72521 P-value（F） 0.000693
Log-likelihood 3.009145 Akaike	criterion －2.018289
Schwarz	criterion －0.888390 Hannan-Quinn －2.250534
Rho 0.212504 Durbin-Watson 1.565303
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－12a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_slend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.47433 0.0689252 35.90 <0.0001 ***
srate_togin 0.191373 0.0836502 2.288 0.0429 **
Mean	dependent	var 2.619547 S.D.	dependent	var 0.112633
Sum	squared	resid 0.103152 S.E.	of	regression 0.096837
R-squared 0.322407 Adjusted	R-squared 0.260807
F（1,	11） 5.233922 P-value（F） 0.042945
Log-likelihood 12.99103 Akaike	criterion －21.98206
Schwarz	criterion －20.85216 Hannan-Quinn －22.21430
Rho 0.366603 Durbin-Watson 1.195340
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－12b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_slend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.16275 0.228434 9.468 <0.0001 ***
srate_chigin1 0.259015 0.128558 2.015 0.0690 *
Mean	dependent	var 2.619547 S.D.	dependent	var 0.112633
Sum	squared	resid 0.111198 S.E.	of	regression 0.100543
R-squared 0.269554 Adjusted	R-squared 0.203150
F（1,	11） 4.059295 P-value（F） 0.069033
Log-likelihood 12.50283 Akaike	criterion －21.00566
Schwarz	criterion －19.87576 Hannan-Quinn －21.23791
Rho 0.401156 Durbin-Watson 1.116425
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－12c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_slend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.99495 0.196941 10.13 <0.0001 ***
srate_chigin2 0.312617 0.0978665 3.194 0.0085 ***
Mean	dependent	var 2.619547 S.D.	dependent	var 0.112633
Sum	squared	resid 0.078975 S.E.	of	regression 0.084732
R-squared 0.481223 Adjusted	R-squared 0.434061
F（1,	11） 10.20371 P-value（F） 0.008541
Log-likelihood 14.72701 Akaike	criterion －25.45401
Schwarz	criterion －24.32411 Hannan-Quinn －25.68626
Rho 0.253167 Durbin-Watson 1.428324
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
※表2－12d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_slend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.57944 0.281672 5.607 0.0002 ***
srate_shinkin 0.429746 0.116031 3.704 0.0035 ***
Mean	dependent	var 2.619547 S.D.	dependent	var 0.112633
Sum	squared	resid 0.067748 S.E.	of	regression 0.078479
R-squared 0.554970 Adjusted	R-squared 0.514513
F（1,	11） 13.71743 P-value（F） 0.003479
Log-likelihood 15.72367 Akaike	criterion －27.44733
Schwarz	criterion －26.31743 Hannan-Quinn －27.67958
Rho 0.225156 Durbin-Watson 1.496264
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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（サービス業の推計値）
表2－13a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_slend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 1.56328 0.191437 8.166 <0.0001 ***
srate_togin 1.22593 0.232335 5.277 0.0003 ***
Mean	dependent	var 2.493567 S.D.	dependent	var 0.483895
Sum	squared	resid 0.795743 S.E.	of	regression 0.268962
R-squared 0.716802 Adjusted	R-squared 0.691057
F（1,	11） 27.84214 P-value（F） 0.000262
Log-likelihood －0.288919 Akaike	criterion 4.577839
Schwarz	criterion 5.707737 Hannan-Quinn 4.345594
Rho －0.243789 Durbin-Watson 2.397213
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－13b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_slend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const －0.241 0.792766 －0.304 0.7668
srate_chigin1 1.55057 0.446153 3.475 0.0052 ***
Mean	dependent	var 2.493567 S.D.	dependent	var 0.483895
Sum	squared	resid 1.339267 S.E.	of	regression 0.348929
R-squared 0.523368 Adjusted	R-squared 0.480037
F（1,	11） 12.07858 P-value（F） 0.005190
Log-likelihood －3.672824 Akaike	criterion 11.34565
Schwarz	criterion 12.47555 Hannan-Quinn 11.11340
Rho 0.217455 Durbin-Watson 1.511677
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表2－13c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_slend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const －0.6958 0.664726 －1.047 0.3177
srate_chigin2 1.59631 0.330324 4.833 0.0005 ***
Mean	dependent	var 2.493567 S.D.	dependent	var 0.483895
Sum	squared	resid 0.899710 S.E.	of	regression 0.285993
R-squared 0.679802 Adjusted	R-squared 0.650693
F（1,	11） 23.35369 P-value（F） 0.000525
Log-likelihood －1.087095 Akaike	criterion 6.174190
Schwarz	criterion 7.304089 Hannan-Quinn 5.941945
Rho 0.115225 Durbin-Watson 1.641762
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
※表2－13d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_slend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const －2.058 1.18141 －1.742 0.1093
srate_shinkin 1.88068 0.486667 3.864 0.0026 ***
Mean	dependent	var 2.493567 S.D.	dependent	var 0.483895
Sum	squared	resid 1.191826 S.E.	of	regression 0.329162
R-squared 0.575840 Adjusted	R-squared 0.537280
F（1,	11） 14.93363 P-value（F） 0.002633
Log-likelihood －2.914694 Akaike	criterion 9.829388
Schwarz	criterion 10.95929 Hannan-Quinn 9.597143
Rho 0.252327 Durbin-Watson 1.438316
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
　ここでの結果を要約すれば、利子の反応度が一番高いのはサービス業、つぎに不動産業
であり、一番低い順で小売業、製造業と続くことであった。銀行で見たとき、信用金庫の
利子率と業種一企業あたり貸出残高への反応は、どの銀行よりも大きい結果になっている。
言い換えれば、信用金庫が利子に反応的に貸出を変化させているということは、銀行の収
益に関して、より敏感である。すなわち、高利がもたらす収益につながる貸出に積極的で
あるサインと解釈できる。
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３　長期貸出残高と各銀行の長期金利の感応度について
　つぎに、前章と同じように、各銀行の提供する長期金利と一企業あたりの総貸出残高お
よび業種別貸出残高との関係を探ることにしよう。
３－１　長期貸出と金融機関の提示する利子率との関係について
　さて、まず一企業あたりの長期の貸出残高の総額と各銀行の提示する長期の貸出利子率
との関係を見よう。結論を先に述べておくと、ここで利子と一企業あたりの総貸出残高と
の間に統計的に有意な関係を見いだすことはできない。その意味で短期の推計と異なる（図
２－９　長期の貸出残高総額の対数値と長期の貸出利子率の関係）。
　上記のグラフの推計結果（金利から総貸出残高の対数値への最小二乗法での回帰の結果）
について、都市銀行の推計は表２－１４a　地方銀行Ⅰは表２－１４b、地方銀行Ⅱは表２
－１４c、信用金庫は表２－１４dで示した。
図２－９　長期貸出残高の総額の対数値と都市銀行の長期貸出金利との関係
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表2－14a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_long_lend
係数 Std.	Error t値 p値
Const 18.2204 0.111422 163.5 <0.0001 ***
lrate_togin 0.0333267 0.0841680 0.3960 0.6997
Mean	dependent	var 18.26299 S.D.	dependent	var 0.100205
Sum	squared	resid 0.118799 S.E.	of	regression 0.103923
R-squared 0.014052 Adjusted	R-squared －0.075579
F（1,	11） 0.156779 P-value（F） 0.699711
Log-likelihood 12.07307 Akaike	criterion －20.14615
Schwarz	criterion －19.01625 Hannan-Quinn －20.37839
Rho 0.636631 Durbin-Watson 0.713981
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－14b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_long_lend
係数 Std.	Error t値 p値
const 18.2387 0.116589 156.4 <0.0001 ***
lrate_chigin1 0.0167467 0.0777784 0.2153 0.8335
Mean	dependent	var 18.26299 S.D.	dependent	var 0.100205
Sum	squared	resid 0.119986 S.E.	of	regression 0.104441
R-squared 0.004197 Adjusted	R-squared －0.086331
F（1,	11） 0.046360 P-value（F） 0.833463
Log-likelihood 12.00842 Akaike	criterion －20.01684
Schwarz	criterion －18.88695 Hannan-Quinn －20.24909
Rho 0.646665 Durbin-Watson 0.695389
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－14c　: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_long_lend
係数 Std.	Error t値 p値
Const 18.2229 0.129354 140.9 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 0.0224339 0.0705252 0.3181 0.7564
Mean	dependent	var 18.26299 S.D.	dependent	var 0.100205
Sum	squared	resid 0.119394 S.E.	of	regression 0.104182
R-squared 0.009115 Adjusted	R-squared －0.080966
F（1,	11） 0.101186 P-value（F） 0.756369
Log-likelihood 12.04060 Akaike	criterion －20.08121
Schwarz	criterion －18.95131 Hannan-Quinn －20.31345
Rho 0.647272 Durbin-Watson 0.696777
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－14d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_long_lend
係数 Std.	Error t値 p値
Const 18.2079 0.200044 91.02 <0.0001 ***
lrate_shinkin 0.0267352 0.0960882 0.2782 0.7860
Mean	dependent	var 18.26299 S.D.	dependent	var 0.100205
Sum	squared	resid 0.119650 S.E.	of	regression 0.104294
R-squared 0.006989 Adjusted	R-squared －0.083285
F（1,	11） 0.077415 P-value（F） 0.785991
Log-likelihood 12.02667 Akaike	criterion －20.05334
Schwarz	criterion －18.92344 Hannan-Quinn －20.28559
Rho 0.643673 Durbin-Watson 0.702684
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
３－２　業種別長期貸出の特徴について
　では、短期で扱った建設（const）、製造業（manu）、不動産（est）、小売り（reta）、サー
ビス（serve）のそれぞれの産業ごとで金融機関からの一企業あたりの長期貸出残高の対
数値と各銀行の長期貸出利子率との関係を見ることにしよう。
　まず、建設業での一企業あたりの長期の貸出残高の対数値と都市銀行の長期貸出利子率
との関係を示した図２－１０を見よう。
　この図からはまったく利子との関係は見いだせない。都市銀行の推計結果は表２－１５
a、地方銀行Ⅰの結果は表２－１５b、地方銀行Ⅱの結果は表２－１５c、信用金庫の結果
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は表２－１５dで示しておく。
（建設業）
表2－15a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_llend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.49397 0.0570345 61.26 <0.0001 ***
lrate_togin 0.0669918 0.0430838 1.555 0.1482
Mean	dependent	var 3.579636 S.D.	dependent	var 0.056251
Sum	squared	resid 0.031128 S.E.	of	regression 0.053196
R-squared 0.180192 Adjusted	R-squared 0.105664
F（1,	11） 2.417770 P-value（F） 0.148249
Log-likelihood 20.77875 Akaike	criterion －37.55750
Schwarz	criterion －36.42760 Hannan-Quinn －37.78974
Rho －0.243175 Durbin-Watson 2.338128
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
図２－10　建設業の一企業の貸出残高の対数値と都市銀行の長期金利との関係
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表2－15b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_llend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.49965 0.0606763 57.68 <0.0001 ***
lrate_chigin1 0.0550882 0.0404780 1.361 0.2008
Mean	dependent	var 3.579636 S.D.	dependent	var 0.056251
Sum	squared	resid 0.032498 S.E.	of	regression 0.054354
R-squared 0.144113 Adjusted	R-squared 0.066305
F（1,	11） 1.852166 P-value（F） 0.200761
Log-likelihood 20.49881 Akaike	criterion －36.99762
Schwarz	criterion －35.86772 Hannan-Quinn －37.22986
Rho －0.221113 Durbin-Watson 2.256401
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－15c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_llend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.48468 0.0667709 52.19 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 0.0531163 0.0364043 1.459 0.1725
Mean	dependent	var 3.579636 S.D.	dependent	var 0.056251
Sum	squared	resid 0.031813 S.E.	of	regression 0.053778
R-squared 0.162152 Adjusted	R-squared 0.085984
F（1,	11） 2.128869 P-value（F） 0.172505
Log-likelihood 20.63727 Akaike	criterion －37.27453
Schwarz	criterion －36.14463 Hannan-Quinn －37.50678
Rho －0.231179 Durbin-Watson 2.260310
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－15d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_llend_const_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.42069 0.101751 33.62 <0.0001 ***
lrate_shinkin 0.0771575 0.0488749 1.579 0.1427
Mean	dependent	var 3.579636 S.D.	dependent	var 0.056251
Sum	squared	resid 0.030956 S.E.	of	regression 0.053049
R-squared 0.184715 Adjusted	R-squared 0.110598
F（1,	11） 2.492210 P-value（F） 0.142716
Log-likelihood 20.81471 Akaike	criterion －37.62942
Schwarz	criterion －36.49952 Hannan-Quinn －37.86166
Rho －0.241468 Durbin-Watson 2.281687
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
　以下に、建設業と同様の方法で他業種の推計結果を記載する。統計的に有意な結果を導
けたのは、不動産業とサービス業であった。それぞれの表と図番号については、製造業は
表２－１６a～表２－１６d、不動産業は表２－１７a～表２－１７dと図２－１１a～図２
－１１d、小売業は表２－１８a～表２－１８d、サービス業は表２－１９a～表２－１９d
と図２－１２a～図２－１２dとした。独立変数は、都市銀行、地銀1、Ⅱ、信用金庫の長
期貸出利子率としている。
（製造業）
表2－16a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_llend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.36423 0.0479446 91.03 <0.0001 ***
lrate_togin 0.0111648 0.0362173 0.3083 0.7636
Mean	dependent	var 4.378512 S.D.	dependent	var 0.042998
Sum	squared	resid 0.021996 S.E.	of	regression 0.044718
R-squared 0.008565 Adjusted	R-squared －0.081565
F（1,	11） 0.095032 P-value（F） 0.763634
Log-likelihood 23.03569 Akaike	criterion －42.07139
Schwarz	criterion －40.94149 Hannan-Quinn －42.30363
Rho －0.167245 Durbin-Watson 2.310248
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－16b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_llend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.36838 0.0500351 87.31 <0.0001 ***
lrate_chigin1 0.00697975 0.0333791 0.2091 0.8382
Mean	dependent	var 4.378512 S.D.	dependent	var 0.042998
Sum	squared	resid 0.022098 S.E.	of	regression 0.044821
R-squared 0.003959 Adjusted	R-squared －0.086590
F（1,	11） 0.043725 P-value（F） 0.838188
Log-likelihood 23.00557 Akaike	criterion －42.01113
Schwarz	criterion －40.88123 Hannan-Quinn －42.24338
Rho －0.153119 Durbin-Watson 2.288634
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－16c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_llend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.36648 0.0556366 78.48 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 0.00673069 0.0303338 0.2219 0.8285
Mean	dependent	var 4.378512 S.D.	dependent	var 0.042998
Sum	squared	resid 0.022087 S.E.	of	regression 0.044810
R-squared 0.004456 Adjusted	R-squared －0.086048
F（1,	11） 0.049234 P-value（F） 0.828467
Log-likelihood 23.00881 Akaike	criterion －42.01762
Schwarz	criterion －40.88772 Hannan-Quinn －42.24986
Rho －0.155271 Durbin-Watson 2.291889
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－16d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_llend_manu_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.35540 0.0858530 50.73 <0.0001 ***
lrate_shinkin 0.0112175 0.0412383 0.2720 0.7906
Mean	dependent	var 4.378512 S.D.	dependent	var 0.042998
Sum	squared	resid 0.022038 S.E.	of	regression 0.044760
R-squared 0.006682 Adjusted	R-squared －0.083620
F（1,	11） 0.073993 P-value（F） 0.790647
Log-likelihood 23.02336 Akaike	criterion －42.04671
Schwarz	criterion －40.91682 Hannan-Quinn －42.27896
Rho －0.159346 Durbin-Watson 2.297662
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
（不動産業）
表2－17a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_llend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
const 4.32677 0.239017 18.10 <0.0001 ***
lrate_togin 0.383470 0.180553 2.124 0.0572 *
Mean	dependent	var 4.817129 S.D.	dependent	var 0.253451
Sum	squared	resid 0.546674 S.E.	of	regression 0.222930
R-squared 0.290816 Adjusted	R-squared 0.226345
F（1,	11） 4.510783 P-value（F） 0.057186
Log-likelihood 2.151336 Akaike	criterion －0.302673
Schwarz	criterion 0.827226 Hannan-Quinn －0.534918
Rho 0.371385 Durbin-Watson 1.058065
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－17b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_llend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.20948 0.227053 18.54 <0.0001 ***
lrate_chigin1 0.418493 0.151470 2.763 0.0185 **
Mean	dependent	var 4.817129 S.D.	dependent	var 0.253451
Sum	squared	resid 0.455060 S.E.	of	regression 0.203394
R-squared 0.409664 Adjusted	R-squared 0.355997
F（1,	11） 7.633462 P-value（F） 0.018461
Log-likelihood 3.343589 Akaike	criterion －2.687178
Schwarz	criterion －1.557280 Hannan-Quinn －2.919423
Rho 0.272466 Durbin-Watson 1.298045
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－17c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_llend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 4.08495 0.238193 17.15 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 0.409539 0.129866 3.154 0.0092 ***
Mean	dependent	var 4.817129 S.D.	dependent	var 0.253451
Sum	squared	resid 0.404841 S.E.	of	regression 0.191843
R-squared 0.474812 Adjusted	R-squared 0.427068
F（1,	11） 9.944893 P-value（F） 0.009184
Log-likelihood 4.103672 Akaike	criterion －4.207344
Schwarz	criterion －3.077446 Hannan-Quinn －4.439589
Rho 0.244134 Durbin-Watson 1.375785
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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※表2－17d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_llend_est_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.72481 0.383442 9.714 <0.0001 ***
lrate_shinkin 0.530254 0.184181 2.879 0.0150 **
Mean	dependent	var 4.817129 S.D.	dependent	var 0.253451
Sum	squared	resid 0.439606 S.E.	of	regression 0.199910
R-squared 0.429712 Adjusted	R-squared 0.377868
F（1,	11） 8.288509 P-value（F） 0.014999
Log-likelihood 3.568167 Akaike	criterion －3.136335
Schwarz	criterion －2.006436 Hannan-Quinn －3.368580
Rho 0.269826 Durbin-Watson 1.318996
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
図２－11ａ　l_llend_est_capita 対 lrate_togin（最小二乗フィット付）
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図２－11ｂ　l_llend_est_capita 対 lrate_chigin1（最小二乗フィット付）
図２－11ｃ　l_llend_est_capita 対 lrate_chigin_2（最小二乗フィット付）
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（小売業）
表2－18a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_llend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.38619 0.0637814 53.09 <0.0001 ***
lrate_togin －0.0584455 0.0481805 －1.213 0.2505
Mean	dependent	var 3.311458 S.D.	dependent	var 0.060646
Sum	squared	resid 0.038928 S.E.	of	regression 0.059489
R-squared 0.117989 Adjusted	R-squared 0.037806
F（1,	11） 1.471501 P-value（F） 0.250516
Log-likelihood 19.32527 Akaike	criterion －34.65054
Schwarz	criterion －33.52064 Hannan-Quinn －34.88279
Rho 0.195579 Durbin-Watson 1.371923
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
図２－11ｄ　l_llend_est_capita 対 lrate_shinkin（最小二乗フィット付）
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表2－18b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_llend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
const 3.37269 0.0680938 49.53 <0.0001 ***
lrate_chigin1 －0.0421702 0.0454263 －0.9283 0.3732
Mean	dependent	var 3.311458 S.D.	dependent	var 0.060646
Sum	squared	resid 0.040929 S.E.	of	regression 0.060998
R-squared 0.072652 Adjusted	R-squared －0.011653
F（1,	11） 0.861779 P-value（F） 0.373163
Log-likelihood 18.99946 Akaike	criterion －33.99892
Schwarz	criterion －32.86902 Hannan-Quinn －34.23117
Rho 0.208927 Durbin-Watson 1.353326
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－18c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_llend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.36478 0.0768979 43.76 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 －0.0298235 0.0419257 －0.7113 0.4917
Mean	dependent	var 3.311458 S.D.	dependent	var 0.060646
Sum	squared	resid 0.042194 S.E.	of	regression 0.061934
R-squared 0.043978 Adjusted	R-squared －0.042934
F（1,	11） 0.506006 P-value（F） 0.491682
Log-likelihood 18.80152 Akaike	criterion －33.60304
Schwarz	criterion －32.47314 Hannan-Quinn －33.83529
Rho 0.230147 Durbin-Watson 1.325403
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－18d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_llend_reta_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.40231 0.118300 28.76 <0.0001 ***
lrate_shinkin －0.0441024 0.0568237 －0.7761 0.4540
Mean	dependent	var 3.311458 S.D.	dependent	var 0.060646
Sum	squared	resid 0.041844 S.E.	of	regression 0.061676
R-squared 0.051918 Adjusted	R-squared －0.034271
F（1,	11） 0.602373 P-value（F） 0.454039
Log-likelihood 18.85573 Akaike	criterion －33.71147
Schwarz	criterion －32.58157 Hannan-Quinn －33.94371
Rho 0.220535 Durbin-Watson 1.341177
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
（サービス業）
表2－19a: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：都市銀行
従属変数: l_llend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.30207 0.0883085 37.39 <0.0001 ***
lrate_togin 0.407186 0.0667082 6.104 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.822757 S.D.	dependent	var 0.165173
Sum	squared	resid 0.074624 S.E.	of	regression 0.082365
R-squared 0.772062 Adjusted	R-squared 0.751340
F（1,	11） 37.25865 P-value（F） 0.000077
Log-likelihood 15.09541 Akaike	criterion －26.19082
Schwarz	criterion －25.06092 Hannan-Quinn －26.42307
Rho －0.276991 Durbin-Watson 2.537876
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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表2－19b: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅰ
従属変数: l_llend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.28729 0.0964775 34.07 <0.0001 ***
lrate_chigin1 0.368783 0.0643615 5.730 0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.822757 S.D.	dependent	var 0.165173
Sum	squared	resid 0.082161 S.E.	of	regression 0.086424
R-squared 0.749039 Adjusted	R-squared 0.726224
F（1,	11） 32.83146 P-value（F） 0.000132
Log-likelihood 14.46996 Akaike	criterion －24.93992
Schwarz	criterion －23.81002 Hannan-Quinn －25.17217
Rho －0.182653 Durbin-Watson 2.329407
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
表2－19c: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：地方銀行Ⅱ
従属変数: l_llend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 3.21637 0.103428 31.10 <0.0001 ***
lrate_chigin_2 0.339182 0.0563901 6.015 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.822757 S.D.	dependent	var 0.165173
Sum	squared	resid 0.076331 S.E.	of	regression 0.083302
R-squared 0.766847 Adjusted	R-squared 0.745652
F（1,	11） 36.17942 P-value（F） 0.000087
Log-likelihood 14.94840 Akaike	criterion －25.89680
Schwarz	criterion －24.76690 Hannan-Quinn －26.12904
Rho －0.192986 Durbin-Watson 2.292349
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
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※表2－19d: 最小二乗法（OLS）, 観測: 2004-2016（T = 13）：信用金庫
従属変数: l_llend_serve_capita
係数 Std.	Error t値 p値
Const 2.85194 0.148272 19.23 <0.0001 ***
lrate_shinkin 0.471273 0.0712204 6.617 <0.0001 ***
Mean	dependent	var 3.822757 S.D.	dependent	var 0.165173
Sum	squared	resid 0.065733 S.E.	of	regression 0.077303
R-squared 0.799219 Adjusted	R-squared 0.780966
F（1,	11） 43.78612 P-value（F） 0.000038
Log-likelihood 15.92001 Akaike	criterion －27.84003
Schwarz	criterion －26.71013 Hannan-Quinn －28.07227
Rho －0.204823 Durbin-Watson 2.319290
表のp値の後の、※※※・・・・有意水準1％　※※・・・・有意水準5％　※・・・・有意水準10％となっている
図２－12ａ　l_llend_serve_capita 対 lrate_togin（最小二乗フィット付）
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図２－12ｂ　l_llend_serve_capita 対 lrate_chigin1（最小二乗フィット付）
図２－12ｃ　l_llend_serve_capita 対 lrate_chigin_2（最小二乗フィット付）
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　以上の推計結果を要約すれば、不動産産業とサービス業において、金利と一企業あたり
の貸出残高に強い関係が推計されることになった。そして、不動産業については信用金庫
の反応が一番強いことが分かった。また、サービス業についても、信用金庫の反応が一番
大きいのであるが、都市銀行の反応も信用金庫のそれと変わらないことが判明した。他の
業種で利子反応度から見たとき、比較した銀行では都市銀行は一番低い値であったが、長
期貸出に関して、サービス業への反応が大きいという結果が導かれた。
むすびにかえて
　本論では、金融機関から見た統計ではなく、借りる企業側の財務諸表の数値と金融統計
を用いて、業種別の短期・長期貸出の特徴を探った。
　まず、貸出全体を見たとき、短期貸出の代わりに長期の貸出スタイルに変更する企業の
動きが確認できた。金利と貸出の関係については、短期については統計的に有意な結果が
導かれるが、長期においてはその関係は脆弱になるという性質を有すことが判明した。長
期金利には単に資金の調達コストという側面だけでなく、企業の信用や業績についての予
想などが含まれている。銀行が相対で相手企業に利子率を提示しているという事実からみ
て、上記の結論が導かれるのは当然と言えよう。
　興味深いのは、不動産業とサービス業の長期貸出に関して利子への反応が効くという結
図２－12ｄ　l_llend_serve_capita 対 lrate_shinkin（最小二乗フィット付）
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果である。オリンピック需要で国内の不動産業、サービス業はこれから活況を呈すことが
予想される。その予想を織り込んで、企業家が自身の収益率と資金の調達コスト（利子率）
を考慮し、銀行も収益を考慮して貸出態度を決めているのであれば、本論での推測もあな
がち的外れとは言えないのかもしれない。
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［付表］
　ここでの図表と推計については、経済産業省の法人企業統計の財務諸表のデータを抜粋
したものを時系列に加工して扱っている。その基本統計表を以下に記しておく。金額は貸
出残高はlendで記し	:100万円単位であり、利子率はrateで％、NumberのNは母集団の企
業数である。
　建設:const		製造:manu		小売:reta		不動産:est		サービス:serve,e+は10の何乗を記してい
る。
基本統計量　使用した観測: 2004 - 2016
変数 平均 中央値 最小値 最大値
Number_all 1.5205e+006 1.5035e+006 1.2729e+006 1.7340e+006
N_const 2.8975e+005 2.8021e+005 2.4904e+005 3.3174e+005
N_manu 2.6258e+005 2.7081e+005 2.2035e+005 2.7794e+005
N_reta 2.5241e+005 2.5871e+005 2.2329e+005 2.7819e+005
N_est 1.4132e+005 1.5479e+005 86537. 1.8577e+005
N_serve 1.7345e+005 1.6169e+005 1.5282e+005 2.1443e+005
rate_togin 0.95560 0.92017 0.47742 1.4672
rate_chigin1 1.5821 1.6028 1.0203 2.0418
rate_chigin2 1.8741 1.9282 1.2582 2.2939
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rate_shinkin 2.2515 2.3122 1.7634 2.5660
srate_togin 0.75884 0.69842 0.31725 1.2663
srate_chigin1 1.7636 1.7530 1.3401 2.1130
srate_chigin2 1.9980 2.0400 1.5237 2.2895
srate_shinkin 2.4203 2.5027 2.0231 2.6180
lrate_togin 1.2787 1.3432 0.66908 1.7943
lrate_chigin1 1.4520 1.4721 0.86783 1.9659
lrate_chigin_2 1.7878 1.8323 1.1169 2.3462
lrate_shinkin 2.0600 2.0884 1.5701 2.4818
short_lend 3.7795e+007 3.9851e+007 2.8051e+007 4.5535e+007
long_lend 8.5812e+007 8.2773e+007 7.3089e+007 1.0037e+008
short_lend_const 5.1378e+006 5.6730e+006 3.4057e+006 7.4116e+006
long_lend_const 1.0402e+007 1.0447e+007 8.8479e+006 1.2071e+007
short_lend_manu 1.0038e+007 9.5422e+006 8.2639e+006 1.3214e+007
long_lend_manu 2.0956e+007 2.0876e+007 1.6493e+007 2.2548e+007
short_lend_reta 3.5007e+006 3.5153e+006 2.5290e+006 4.2314e+006
long_lend_reta 6.9294e+006 6.9803e+006 6.0898e+006 7.7690e+006
short_lend_est 6.8650e+006 6.4883e+006 4.2474e+006 9.6872e+006
long_lend_est 1.7157e+007 1.6892e+007 1.1338e+007 2.3560e+007
short_lend_serv 2.4896e+006 1.7381e+006 9.4925e+005 6.5959e+006
long_lend_serv 8.1563e+006 7.7644e+006 5.4065e+006 1.2482e+007
変数 標準偏差 変動係数 歪度	 過剰尖度
Number_all 1.3415e+005 0.088225 0.032376 -0.76640
N_const 26008. 0.089759 0.34376 -1.0938
N_manu 15792. 0.060139 -1.5348 1.8730
N_reta 17595. 0.069710 -0.17928 -1.3089
N_est 39806. 0.28168 -0.27416 -1.6393
N_serve 21969. 0.12666 0.63183 -1.2183
rate_togin 0.33043 0.34578 0.048907 -1.3301
rate_chigin1 0.33761 0.21340 -0.18035 -1.3404
rate_chigin2 0.35496 0.18940 -0.32273 -1.2631
rate_shinkin 0.26913 0.11954 -0.46362 -1.0675
srate_togin 0.33418 0.44039 0.18814 -1.3820
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srate_chigin1 0.22577 0.12802 -0.061508 -0.70910
srate_chigin2 0.24993 0.12509 -0.52267 -0.84289
srate_shinkin 0.19525 0.080671 -0.82839 -0.55590
lrate_togin 0.35643 0.27873 -0.23419 -1.1450
lrate_chigin1 0.38763 0.26697 -0.098449 -1.5262
lrate_chigin_2 0.42644 0.23853 -0.14002 -1.4701
lrate_shinkin 0.31333 0.15210 -0.12706 -1.3843
short_lend 6.3454e+006 0.16789 -0.30923 -1.3232
long_lend 8.7298e+006 0.10173 0.44981 -1.0142
short_lend_const 1.3942e+006 0.27135 0.12164 -1.4119
long_lend_const 1.0560e+006 0.10152 0.029668 -1.1551
short_lend_manu 1.6831e+006 0.16768 0.80741 -0.70452
long_lend_manu 1.5768e+006 0.075243 -1.7183 3.0483
short_lend_reta 5.5873e+005 0.15960 -0.28639 -1.0487
long_lend_reta 5.8342e+005 0.084194 -0.051674 -1.3639
short_lend_est 1.7118e+006 0.24935 0.24598 -0.88051
long_lend_est 3.7394e+006 0.21795 0.076672 -1.0110
short_lend_serv 1.6775e+006 0.67381 1.2815 0.70968
long_lend_serv 2.2650e+006 0.27770 0.46376 -0.88798
変数 5%	Perc. 95%	Perc. IQ	range 欠損値数
Number_all 未定義 未定義 2.2454e+005 0
N_const 未定義 未定義 46920. 0
N_manu 未定義 未定義 18903. 0
N_reta 未定義 未定義 31108. 0
N_est 未定義 未定義 86415. 0
N_serve 未定義 未定義 41604. 0
rate_togin 未定義 未定義 0.63192 0
rate_chigin1 未定義 未定義 0.59992 0
rate_chigin2 未定義 未定義 0.64775 0
rate_shinkin 未定義 未定義 0.47179 0
srate_togin 未定義 未定義 0.63725 0
srate_chigin1 未定義 未定義 0.31875 0
srate_chigin2 未定義 未定義 0.43388 0
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srate_shinkin 未定義 未定義 0.31262 0
lrate_togin 未定義 未定義 0.62596 0
lrate_chigin1 未定義 未定義 0.76521 0
lrate_chigin_2 未定義 未定義 0.80879 0
lrate_shinkin 未定義 未定義 0.59246 0
short_lend 未定義 未定義 1.2733e+007 0
long_lend 未定義 未定義 1.4002e+007 0
short_lend_const 未定義 未定義 2.4846e+006 0
long_lend_const 未定義 未定義 1.8032e+006 0
short_lend_manu 未定義 未定義 2.8509e+006 0
long_lend_manu 未定義 未定義 1.6514e+006 0
short_lend_reta 未定義 未定義 9.7580e+005 0
long_lend_reta 未定義 未定義 1.1279e+006 0
short_lend_est 未定義 未定義 2.5933e+006 0
long_lend_est 未定義 未定義 7.0731e+006 0
short_lend_serv 未定義 未定義 2.1723e+006 0
long_lend_serv 未定義 未定義 4.0421e+006 0
